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Länsimaiden kohtaama suuri taantuma on 
saanut aikaan vilkkaan keskustelun makrotalo-
ustieteen tilasta ja uudistamistarpeista, mikä on 
heijastunut myös suomeen.1 Lehto (2011) tuo 
oman kortensa kekoon analysoimalla uuskey-
nesiläisten dsGe-mallien heikkouksia ja eroja 
jälkikeynesiläiseen tutkimustraditioon. kirjoi-
tuksen pääargumentti on, että mallit ovat on-
gelmallisia ja eroavat suuresti perinteisestä 
keynesiläisestä traditiosta, koska niissä ei esiin-
ny tahatonta työttömyyttä.
Lehto (2011) asemoi oman kirjoituksensa 
kotimaiseen keskusteluun väittämällä, että hän 
on edellisessä kirjoituksessaan (Lehto 2009) 
tuonut esiin sen, ”ettei [uuskeynesiläisissä] 
dsGe-malleissa esiinny tahdonvastaista työt-
tömyyttä. tähän ihmettelyyn tervala [2010] ei 
reagoinut”. dsGe-malleja esittelevässä kirjoi-
tuksessani luulin olleeni riittävän selkeäsanai-
nen, kun kirjoitin (kursivointi lisätty):
”tämän kirjoituksen kanssa lähes samaa 
teemaa käsittelevässä kirjoituksessaan Vilmu-
nen (2009) näkee uuskeynesiläisen makroteo-
rian keskeisiksi uudistamistarpeiksi neljä teki-
jää: tahottoman työttömyyden, realistisempien 
rahoitusmarkkinoiden, ei-vakioisen hinnoitte-
lulisän ja rationaalisia odotuksia realistisem-
pien odotusten lisäämisen malleihin. Yhdyn 
täysin kahden ensimmäisen uudistamistarpeen 
tärkeydestä. Edustavan kuluttajan työllisyyden 
muutokset ovat mallia radikaalisti helpottava 
ominaisuus, mutta se ei vastaa suhdannevaihte-
luiden yhteen keskeisimmistä ominaisuuksista: 
työttömyyden suhteellisen voimakkaaseen vaih-
teluun suhdanteissa. Makroteoriassa tulisi siis 
useammin käyttää malleja, joissa on ei-vapaaeh-
toista työttömyyttä – – koska Vilmunen (2009) 
on jo tarkastellut näitä aiheita tässä aikakaus-
kirjassa, ei niitä ole tässä yhteydessä tarpeellis-
ta enempää käsitellä.” (tervala 2010, 278.)
Pidän eriskummallisena Lehdon (2011) va-
likoivaa lukemista: olen edellisessä kirjoituk-
sessani pitänyt suotavana, että useita tärkeitä 
makrotaloudellisia kysymyksiä analysoitaisiin 
käyttämällä entistä useammin uuskeynesiläisiä 
1  Kansantaloudellisessa aikakauskirjassa aihetta ovat aiem-
min käsitelleet ainakin Honkapohja (2011) ja Vilmunen 
(2009).
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dsGe-malleja, joissa mallinnetaan tahatonta 
työttömyyttä. samalla tavalla Lehto (2011) on 
lukenut valikoidusti kirjoitustani ja kirjallisuut-
ta, kun hän väittää, ettei uuskeynesiläisissä 
dsGe-malleissa esiinny tahatonta työttömyyt-
tä. tällaisten mallien löytäminen ei ole vaikea 
tehtävä. esimerkiksi edellä mainitun siteerauk-
sen jälkeen on mainittu Galin (2010) artikkeli, 
joka luo katsauksen työttömyyden mallintami-
seen uuskeynesiläisissä dsGe-malleissa. 
kuten Gali (2010) sanoo, tahattoman työt-
tömyyden olemassaolo on pitkään nähty yhtenä 
suurimmista teollisuusmaiden kohtaamista 
epäkohdista. Lisäksi työttömyyden lisääntymi-
nen taantumissa on eittämättä yksi pääsyistä, 
miksi suhdannevaihteluita pidetään epätoivot-
tuina. Lisäksi kuten thomas (2008) sanoo, wal-
rasilaisiin työmarkkinoihin (täydellinen kilpai-
lu ja joustavat palkat) keskittyminen on ongel-
mallista myös siksi, että keskuspankit ovat pe-
rinteisesti olleet huolissaan työttömyyden ja 
inflaation yhteydestä eli Phillipsin käyrästä. 
dsGe-mallit, jotka perustuvat walrasilaisiin 
työmarkkinoihin, eivät kykene analysoimaan 
monia tärkeitä suhdanneilmiöitä, kuten työttö-
myyttä, avoimia työpaikkoja ja virtoja työmark-
kinoilla.
suuri osa uuskeynesiläisistä dsGe-malleis-
ta käyttää oletusta walrasilaisista työmarkki-
noista. tämä johtuu lähinnä siitä, että ne perus-
tuvat rBC-teorian (real business cycle) pohjalle. 
Walrasilaisen työmarkkinan käyttäminen valta-
osassa uuskeynesiläisistä malleista näinkin kau-
an on jossain määrin ihmeellistä, koska yhtenä 
syynä uuskeynesiläisen kehikon kehittämiseen 
on nähty, että rBC-teoriasta puuttuu talouksi-
en toiminnan kannalta keskeisiä elementtejä.
epätäydellinen kilpailu hyödykemarkki-
noilla ja jäykät hinnat ovat uuskeynesiläisten 
dsGe-mallien tyypillisin ominaisuus, vaikka 
myös epätäydellistä kilpailua työmarkkinoilla 
käytetään. sitä tosin usein käytetään vain mah-
dollistamaan palkkajäykkyydet. onneksi vii-
meisen kymmenen vuoden aikana ja erityisesti 
noin viiden viimeisen vuoden aikana tutkimus-
kehikkoon on lisätty ominaisuuksia, jotka mah-
dollistavat työttömyyden mallintamisen.
eräs ensimmäisistä tutkimuksista, joissa yh-
distettiin onnistuneesti työmarkkinoiden etsin-
tämallit ja keynesiläisiä elementtejä, epätäydel-
listä kilpailua ja nimellisjäykkyyksiä, on Chero-
nin ja Langotin (2000) tutkimus. siinä käyte-
tään työmarkkinoiden etsintämallia, johon lisä-
tään epätäydellisesti kilpaillut markkinat väli-
panoksille. Lisäksi välipanosmarkkinoilla toi-
mivat yritykset kohtaavat hintojen sopeutumis-
kustannuksia, mikä tekee hinnoista jäykkiä ly-
hyellä ajalla. mallissa analysoidaan teknologia- 
ja rahan tarjontashokkien vaikutuksia ja havai-
taan, että etsintämalli parantaa mallin kykyä 
selittää suhdannevaihteluita ml. työmarkkinoi-
den vaihteluita. malli kykenee replikoimaan 
sekä Beveridgen käyrän (negatiivisen korrelaa-
tion avointen työpaikkojen ja työttömyyden 
välillä) että Phillipsin käyrän (negatiivisen kor-
relaation inflaation ja työttömyyden välillä).
Pian tämä jälkeen kehitettiin malleja, jotka 
yhdistävät kaksi tärkeää tutkimussuuntaa kes-
kenään. uuskeynesiläiset dsGe-mallit ovat 
yleistyneet huomattavasti 1990-luvulta lähtien 
reaalisuhdannemallien viitoittamalla tiellä. 
hieman aiemmin työmarkkinoiden kitkojen 
mallintamisessa oli kehitetty etsintämalleja, esi-
merkiksi diamond–mortensen–Pissarides-
traditiossa.2 suhteellisen tuoreet tutkimukset 
2  Aura (2011) ja Virrankoski (2011) esittelevät Diamondin, 
Mortensenin ja Pissaridesin kontribuutiota, josta heidät pal-
kittiin taloustieteen Nobelilla 2010.
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yhdistävät näiden tutkimustraditioiden keskei-
siä elementtejä. tyypillisesti ne käyttävät epä-
täydellistä kilpailua ja nimellisjäykkyyksiä sisäl-
täviä uuskeynesiläisiä dsGe-malleja ja yhdis-
tävät niihin reaalijäykkyyksiä sisältävät työ-
markkinat etsintämallien viitoittamalla tavalla.
ehkä ensimmäinen tämänkaltainen tutki-
mus on Walsh (2003). hän tutkii rahan tarjon-
tashokin vaikutuksia uuskeynesiläisessä ds-
Ge-mallissa, jossa walrasilaiset työmarkkinat 
korvataan mortensen–Pissarides-tradition mu-
kaisella etsintämallilla. näin työttömien ja avoi-
mien työpaikkojen yhteensovittaminen aiheut-
taa kustannuksia ja siihen kuluu aikaa. Lisäksi 
tehtyjen työtuntien määrä muuttuu työllisten 
määrän mukaan, ei työntekijää kohden tehtyjen 
tuntien perusteella.
Walsh (2005) analysoi korkoshokkien vai-
kutuksia käyttämällä uuskeynesiläistä dsGe-
mallia, jossa työmarkkinoita mallinnetaan et-
sintämallin avulla ja jossa keskuspankki seuraa 
taylor-tyyppistä korkosääntöä. Christoffel ja 
Linzert (2005) analysoivat rahapolitiikan vai-
kutuksia uuskeynesiläisessä dsGe-mallissa, 
jossa reaalipalkat ovat jäykkiä, rahapolitiikka 
seuraa taylor-tyyppistä rahapolitiikkasääntöä 
ja työmarkkinoita mallinnetaan käyttämällä ns. 
”right to manage” -mallia, jossa palkoista neu-
votellaan työntekijöiden ja -antajien välillä yri-
tysten päättäessä työllisyydestä.
thomas (2008) analysoi työmarkkinakitko-
jen ja työttömyyden vaikutuksia optimaaliseen 
rahapolitiikkaan. hän käyttää uuskeynesiläistä 
dsGe-mallia, jossa keskuspankki pyrkii raha-
politiikalla stabiloimaan työllisyyden ja inflaa-
tion vaihteluita ja jossa työmarkkinoita mallin-
netaan käyttämällä etsintämallikehikkoja, jossa 
työnantajat ja työntekijät neuvottelevat nimel-
lispalkoista ja työllisyydestä nash-neuvotteluis-
sa (nash bargaining). Blanchard ja Gali (2010) 
tutkivat reaalipalkkojen jäykkyyden vaikutuk-
sia optimaaliseen rahapolitiikkaan käyttämällä 
uuskeynesiläistä dsGe-mallia, johon on lisätty 
diamond–mortensen–Pissarides-etsintämalli.
Gali (2010) tarjoaa eräänlaisen katsausar-
tikkelin työttömyyttä sisältäviin uuskeynesiläi-
siin rahapolitiikka-analyyseihin kehittämällä 
mallin, joka syntetisoi edeltävien mallien kes-
keisiä ominaisuuksia. siinä käytetään dia-
mond–mortensen–Pissarides-tradition mukais-
ta etsintämallia työmarkkinoilla, nash-neuvot-
telua työantajien ja työntekijöiden välillä, jous-
tavia ja jäykkiä palkkoja, limittäistä hintasopeu-
tumista ja rahapolitiikan määräytymistä taylo-
rin säännön avulla.
tässä kirjoituksessani olen esitellyt lähinnä 
uuskeynesiläisiä rahapolitiikkamalleja. tämä 
johtuu lähinnä siitä, että rahapolitiikan tutki-
mus on ollut uuskeynesiläisen tutkimuskehi-
kon keihäänkärki, jossa suurimmat innovaatiot 
ovat tapahtuneet. työttömyyttä sisältävät ja 
finanssipolitiikkaa käsittelevät tutkimukset 
ovat vielä harvalukuisia, ja ne ovat omaksuneet 
mallintamistapoja rahapolitiikan puolelta.
uuskeynesiläisten dsGe-mallien heikko-
uksisa erittelevässä kirjoituksessa Lehto (2011) 
väittää ensiksikin, että (jättämällä aiheen käsit-
telemättä) olisin jotenkin puolustanut malleja, 
jossa ei esiinny tahatonta työttömyyttä. toisek-
si hän väittää, että uuskeynesiläiset dsGe-
mallit ovat ongelmallisia ja eroavat suuresti 
perinteisestä keynesiläisestä traditiosta, koska 
niissä ei esiinny tahatonta työttömyyttä.
kirjoituksessani on tuotu esiin, että molem-
mille väitteille on hyvin vähän katetta. ensiksi-
kin olen edellisessä kirjoituksessani selkeästi 
korostanut, että walrasilaisen työmarkkinan 
käyttäminen ei vastaa suhdannevaihteluiden 
yhteen oleellisemmista ominaisuuksista: työt-
tömyyden suhteellisen voimakkaisiin vaihtelui-
Juha  Te rva l a
302
KAK 3 /  2011
hin suhdanteissa. siksi pidin suotavana, että 
makroteoriassa tulisi siis useammin käyttää 
malleja, joissa on ei-vapaaehtoista työttömyyt-
tä.
toiseksi, tässä kirjoituksessa on osoitettu, 
että on olemassa lukuisia uuskeynesiläisiä ds-
Ge-malleja, joissa mallinnetaan tahatonta työt-
tömyyttä. niissä työttömyydellä on vaikutuksia 
shokkien välittymiseen ja talouspolitiikan to-
teuttamiseen. toki on sanottava, että koska 
työmarkkinajäykkyyksien vaikutus sopeutumis-
dynamiikkaan on varsin rajallinen ja puhtaasti 
kvantitatiivinen, ei niiden käyttö monien suh-
dannekysymysten käsittelyyn ole mitenkään 
”pakollista”.
Lisäksi Lehto (2011, 13) kirjoittaa seuraa-
vaa: ”dsGe-mallit eroavat ratkaisevasti keyne-
siläisestä traditiosta siinä, miten hyödyke- ja 
työmarkkinat tasapainottuvat. – – keynesiläi-
sessä traditiossa tuotannon jääminen sen po-
tentiaalista taas ilmaisee sen, että osa tuotanto-
resursseista on vajaakäytössä. tähän voi olla 
syynä palkka- ja hintajäykkyys, kuten uusklas-
sisessa synteesissä.”
tulkinnan mielekkyyttä voidaan tarkastella 
rahapolitiikkaa käsittelevän esimerkin avulla. 
uuskeynesiläisissä dsGe-malleissa – hinta- ja/
tai palkkajäykkyyksien takia – ohjauskoron 
nostaminen ei muuta inflaatio-odotuksia yhden 
suhteessa yhteen. reaalikorko siis nousee vä-
hentäen kulutusta. tämä laskee työllisyyttä ly-
hyellä ajalla, koska yritykset sopeuttavat tuo-
tantoa vastaamaan laskenutta kysyntää. Vasta 
hintojen ja palkkojen sopeutuessa talous palaa 
luonnolliselle tasolleen.
mikäli nimellisjäykkyyksiä ei olisi, ohjaus-
koron nosto muuttaisi inflaatio-odotuksia yh-
den suhteessa yhteen. näin reaalikorko pysyisi 
ennallaan ja tuotanto olisi ilman reaali- ja ni-
mellisjäykkyyksiä kaiken aikaan alkuperäisellä 
eli optimaalisella tasolla. kun malleissa on ni-
mellisjäykkyyksiä, talouden reagointi ohjausko-
ron muutokseen on tehoton lyhyellä ajalla, 
koska tuotanto poikkeaa tasosta, joka vallitsi 
joustavien hintojen ja palkkojen tapauksessa.
uuskeynesiläiset dsGe-mallit vangitsevat 
sekä keynesiläisen ajatuksen tuotantoresurssien 
vajaakäytöstä että uusklassisen synteesin väit-
teen, että tämä tapahtuu hinta- tai palkkajäyk-
kyyksien takia. tuotantokuilu määritellään 
poikkeamaksi täystyöllisyyden mukaisesta tuo-
tannon tasosta, joka vallitsisi täysin joustavien 
hintojen tapauksessa. näin ollen negatiivinen 
tuotantokuilu mittaa juuri tuotannon poikkea-
mista sen luonnollisesta tasostaan eli tuotanto-
resurssien vajaakäyttöä, joka aiheutuu hinta- 
ja/tai palkkajäykkyyksistä.
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